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农林牧渔行业：7 月猪价冲高回落，
关注产能去化 
——生猪养殖行业月度跟踪 

 

 2025 年 8 月 18 日 

看好/维持  

农林牧渔 行业报告 
 

  
行业供需表现：7 月猪价冲高回落。2025 年 7 月仔猪、活猪和猪肉均价分别

为 35.73 元/公斤、14.91 元/公斤和 25.37 元/公斤，环比变化分别为-4.09%、

1.72%和 0.31%。7 月猪价延续 6 月涨势继续冲高后回落，8 月初价格小幅反

弹后继续走低，截至 8 月 11 日，全国生猪出栏均价回落至 13.82 元/公斤。 

供应端：7 月猪价主要受到供给节奏影响，7 月上旬集团场缩量挺价，短期猪

价冲高但难以维持，月中散户集中出栏凸显供应压力，月末规模场控量，价格

企稳略升。需求端：7 月因夏季高温，肉品终端消费疲软，屠企走货不畅，短

期难有实质性改善；二次育肥仅小幅试探，对猪价难以形成有力支撑。 

产能变化趋势：农业农村部数据显示，6 月能繁母猪存栏量 4043 万头，环比

微增 0.02%，增幅有所收窄。从三方数据来看，7 月涌益能繁存栏样本数据增

长 0.52%，钢联样本数据环比持平，出现了自今年 2 月以来的首次停增。预计

随着政策调控的持续落实和生猪价格磨底，行业产能去化趋势会逐步明确。 

政策引导“减产能+减二育+控体重”。5 月底以来，政策调控密集出台，主要

集中在“控产能+降体重+控二育”几个方面，释放了猪价维稳的政策信号，目前

政策调控已初见成效。7 月以来环保政策再度收紧，南方水网地区首当其冲，

正着力落实全面畜禽养殖环境污染治理。行业近期监管趋严对于生猪市场的影

响短空长多，短期可能会促使行业供过于求价格磨底；中长期来看有利于落后

产能出清和生猪市场的平稳运行，行业产能去化预期提升，待压力释放后，猪

价有望在下半年旺季及明年迎来更好的向上弹性。 

后市周期预判：政策引导下的产能调控仍是未来一段时间的核心旋律，落后产

能去化预期提升，板块迎来明显催化，25 年优质产能凭借成本优势有望维持

盈利。板块估值具备安全性和向上弹性，建议关注成本行业领先，业绩兑现度

高的头部养殖标的牧原股份，其他相关标的包含温氏股份、天康生物、神农集

团等。 

7 月上市企业销售数据： 

 销售均价环比上涨。牧原股份、温氏股份、正邦科技和新希望 7 月份实

现生猪销售均价分别为 14.30、14.58、14.31 和 14.44 元/公斤，均价环

比分别变动 1.56%、1.32%、1.85%和 1.83%。 

 出栏量环比下行。牧原股份、温氏股份、新希望和正邦科技 7 月份实现

生猪销量分别为 750、316、130 和 70 万头，环比分别变动-10.40%、

5.24%、2.07%和-2.16%。7 月出栏量跌多涨少，出栏环比下行与年初仔

猪行情好、销量大有关，企业自留育肥猪出栏减少。 

 出栏均重下降。牧原股份、温氏股份、新希望 7 月出栏均重分别为 108.57、

105.69 和 95.81 公斤。除神农集团和东瑞股份之外，各企业出栏均重均

有环比下降，行业降重出栏趋势持续。 

风险提示：畜禽价格波动风险，上市企业出栏量扩张不及预期，动物疫病风险，

企业成本控制不及预期等。 

未来 3-6 个月行业大事： 

无 

 
 
资料来源：同花顺、东兴证券研究所 
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1. 7 月猪价冲高回落，关注产能去化 

7 月猪价冲高回落。农业农村部监测数据显示，2025 年 7 月仔猪、活猪和猪肉均价分别为 35.73 元/公斤、

14.91 元/公斤和 25.37 元/公斤，同比变化分别为-18.65%、-20.05%和-12.80%，环比变化分别为-4.09%、

1.72%和 0.31%。7 月猪价延续 6 月涨势继续冲高后回落，8 月初价格小幅反弹后继续走低，截至 8 月 11 日，

全国生猪出栏均价回落至 13.82 元/公斤。 

图1：猪价走势（元/千克） 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

供应端：7 月猪价主要受到供给节奏影响，7 月上旬集团场缩量挺价，短期猪价冲高但难以维持，月中散户

集中出栏凸显供应压力，月末规模场控量，价格企稳略升。需求端：7 月因夏季高温，肉品终端消费疲软，

屠企走货不畅，短期难有实质性改善；二次育肥仅小幅试探，对猪价难以形成有力支撑。7 月生猪屠宰开工

率环比下降 1.76 个百分点至 25.89%，相比去年同期提升。受政策引导行业控制出栏体重，7 月行业降重出

栏更为明显，白条猪宰后均重继续回落。 

图2：生猪屠宰开工率   图3：宰后均重：白条猪肉瘦肉型（公斤） 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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建议持续关注大宗原料走势。25 年上半年中美贸易摩擦加剧，大宗原材料波动加剧。玉米价格底部抬升，豆

粕价格震荡。中美斯德哥尔摩经贸会谈声明，自 2025 年 8 月 12 日起，我国在 90 天内继续暂停实施关税司

发布的(税委会公告 2025 年第 4 号)中 24%的对美加征关税税率，保留 10%的对美加征关税税率。这意味着

进口美国大豆在未来 90 天内继续实施 23%的关税，进口美豆成本显著高于南美。近期豆粕期限价格均有上

涨，截至 8 月 10 日，豆粕现货价 3034 元/吨，相比 7 月上旬价格上涨约 100 元/吨。建议持续关注中美贸易

摩擦与进出口政策变化。 

图4：大宗原料市场价（元/公斤）  图5：大宗原料期货价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

产能维持震荡，仔猪价格回落。农业农村部数据显示，6 月能繁母猪存栏量 4043 万头，环比微增 0.02%，

增幅有所收窄。从三方数据来看，7 月涌益能繁存栏样本数据增长 0.52%，钢联样本数据环比持平，出现了

自今年 2月以来的首次停增。预计随着政策调控的持续落实和生猪价格磨底，行业产能去化趋势会逐步明确。 

政策引导“减产能+减二育+控体重”。5 月底以来，政策引导生猪行业理性出栏。5 月底国家相关部门召开会

议协调去产能，多家企业禁止售卖二次育肥猪；6 月初，农业农村部召开“生猪生产调度会”，提出具体调控

目标，包括能繁母猪调减 100 万头至 3950 万头，引导降重出栏，收储体重降至 115 公斤，加强二育监管等；

6 月 11 日，冻肉收储启动。7 月 23 日，农业农村部召开推动生猪产业高质量发展座谈会，部长韩俊表示，

要严格落实产能调控举措，合理淘汰能繁母猪，适当调减能繁母猪存栏，减少二次育肥，控制肥猪出栏体重，

严控新增产能。政策调控已初见成效：7 月生猪宰后均重进一步回落，降重出栏趋势已现；牧原股份 Q2 末

能繁母猪存栏 243 万头，环比减少 5.4 万头；神农集团中止了仔猪扩繁的相关定增方案，头部企业已着手控

制产能规模；二次育肥在行业严监管下规模有所收缩。 

7 月以来环保政策再度收紧。2025 年 7 月 8 日，生态环境部发布《关于严格规范生态环境行政检查 大力提

升执法质效的通知》，强调要加强监控预警和监测溯源，精准开展个案检查。南方水网地区首当其冲，正着

力落实全面畜禽养殖环境污染治理。预计中小养殖户面临较大压力，“环保风暴”将促使行业落后产能升级

或出清，有利于生猪产业高质量发展。 

总结来说，行业近期监管趋严对于生猪市场的影响短空长多，短期可能会促使行业供过于求价格磨底；中长

期来看有利于落后产能出清和生猪市场的平稳运行，行业产能去化预期提升，待供给压力释放后，猪价有望

在下半年旺季及明年迎来更好的向上弹性。 
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图6：全国能繁母猪存栏及变化（万头 %）  图7：二元母猪价格平稳（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：iFinD，农业农村部，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

截止 24 年 8 月 8 日，自繁自养生猪头均盈利 45.13 元，外购仔猪盈利-134.14 元/头，养殖主体盈利分化，

自繁自养小幅盈利，外购仔猪亏损进一步扩大。我们判断，政策引导下的产能调控仍是未来一段时间的核心

旋律，猪价短空长多，落后产能去化预期提升，板块迎来明显催化，25 年优质产能凭借成本优势有望维持

盈利。估值方面，行业指数 PB 短暂抬升后回落，板块估值处于相对低位，估值具备安全性和向上弹性。标

的方面建议关注成本行业领先，业绩兑现度高的头部养殖标的牧原股份，其他相关标的包含温氏股份、天康

生物、神农集团等。 

图8：生猪养殖盈利（元/头）  图9：生猪养殖指数 PB 估值 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

 

2. 出栏量环比下降，降重出栏持续 

销售均价环比上涨。生猪养殖企业 7 月份销售均价环比小幅上涨，其中牧原股份、温氏股份、正邦科技和新

希望 7 月份实现生猪销售均价分别为 14.30、14.58、14.31 和 14.44 元/公斤，均价环比分别变动 1.56%、

1.32%、1.85%和 1.83%。 
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图10：上市生猪养殖企业销售均价跟踪（元/公斤） 

 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 

月度出栏量跌多涨少。7 月出栏量跌多涨少，超过半数企业出栏量环比下跌，并且下跌幅度大于上涨幅度。

其中，牧原股份、温氏股份、新希望和正邦科技 7 月份实现生猪销量分别为 750、316、130 和 70 万头，环

比分别变动-10.40%、5.24%、2.07%和-2.16%。 

图11：上市生猪养殖企业月度销量（万头） 

 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 

合计出栏量环比下滑。我们在统计中剔除了巨星农牧（自 25 年 1 月开始发布月度公告），可比的 17 家上市

猪企 7 月合计出栏 1581 万头，环比下滑 5.30%，同比增长 24.54%；1-7 月合计销量同比增长 30.41%，其

中 25 年累计销量增长较快的企业有正邦科技和东瑞股份，销量同比翻倍。出栏环比下行与年初仔猪行情好、

销量大有关，企业自留育肥猪出栏减少。 
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表1：上市猪企出栏量（万头）情况 

 7 月销量 销量环比 销量同比 1-7 月销量 销量同比 

牧原股份 750  -10.40% 21.74% 5441  41.14% 

温氏股份 316  5.24% 36.22% 2110  26.35% 

正邦科技 70  2.16% 202.39% 427  134.83% 

新希望 130  -2.07% 3.21% 975  -2.00% 

天邦食品 54  6.00% 1.38% 349  -1.49% 

中粮家佳康 46  7.03% 46.01% 336  77.00% 

大北农（参控合计） 59  -10.84% 27.50% 443  37.79% 

傲农生物 14  0.14% 13.63% 93  -38.52% 

天康生物 22  -8.06% 0.99% 175  7.94% 

唐人神 35  -14.91% 23.37% 295  35.86% 

金新农 8  -29.23% -14.62% 71  2.75% 

神农集团 17  -20.23% -11.99% 171  33.17% 

华统股份 20  -2.40% -3.19% 147  -4.66% 

京基智农 20  15.42% 25.76% 127  4.79% 

罗牛山 6  10.20% -0.18% 37  -14.11% 

东瑞股份 12  -5.43% 82.40% 89  110.86% 

正虹科技 2  -38.49% 288.10% 8  93.66% 

巨星农牧 32  -22.81%  223   

合计销量-剔除巨星 1581  -5.30% 24.54% 11293  30.41% 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 

出栏均重下降。牧原股份、温氏股份、新希望 7 月出栏均重分别为 108.57、105.69 和 95.81 公斤。在已公

布月度出栏体重的公司中，除神农集团和东瑞股份之外，各企业出栏均重均有环比下降，行业降重出栏趋势

持续。 
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图12：上市生猪养殖企业出栏均重（公斤） 

 

资料来源：iFinD，公司公告，东兴证券研究所 

养殖成本是核心要素。猪价下行期，养殖成本决定了企业是否能持续实现盈利。神农集团、牧原股份、温氏

股份属于成本领先梯队，牧原股份 7 月完全成本已经降至 11.90 元/公斤。具备成本优势的养殖龙头企业业绩

兑现可观，持续领跑行业，具备长期攫取超额收益的竞争优势。 

表2：上市猪企养殖成本梳理（元/公斤） 

上市猪企 2025 最新成本 2025 目标成本 

牧原股份 11.90（7 月） 12.00 

温氏股份 12-12.2（5 月） 13.00 

新希望 13.00（6 月） 13.00 

天邦食品 13.00-13.50（7 月） 12.8 

大北农 12.90（3 月）  

天康生物 13.00（H1） 13.00 

金新农 14.15（Q1） 13.00 

京基智农 13.00（3 月）  

神农集团 12.30（4 月） 13.00 

东瑞股份 14.50（6 月） 14.50 

巨星农牧 13.38（Q1） 13.00 

正邦科技 13.30（3 月）  

资料来源：公司公告，东兴证券研究所 

半年报密集期，猪企盈利高增。近期上市猪企陆续公布 2025 年半年度业绩预告，大部分猪企净利润同比录

得高速增长。其中，牧原股份凭借持续优化的养殖成本和稳健增长的出栏量，预计上半年归母净利润同比增

长 1190%。预计 25 全年具备成本优势的企业仍将实现可观收益，推荐关注成本领先的猪企。8 月下旬进入

半年报密集期，建议关注猪企半年度经营业绩表现。 
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表3：上市猪企 25H1 业绩预告 

证券名称 归母净利润-下限（亿元） 归母净利润-上限（亿元） 归母净利润变动幅度（%） 

牧原股份 102.00 107.00 1,190.26 

巨星农牧 1.65 1.95 534.84 

正邦科技 1.90 2.10 264.72 

大北农 1.90 2.50 260.36 

神农集团 3.41 4.20 238.85 

华统股份 0.75 0.90 175.59 

*ST 傲农 3.20 4.00 174.07 

新希望 6.80 7.80 164.07 

新五丰 0.36 0.54 121.87 

东瑞股份 0.03 0.04 103.54 

金新农 -0.25 -0.21 49.74 

正虹科技 -0.09 -0.07 37.62 

ST 天邦 3.50 3.70 -58.39 

唐人神 -0.69 -0.54 转亏 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

 

3. 风险提示 

畜禽价格波动风险，上市企业出栏量扩张不及预期，动物疫病风险，企业成本控制不及预期等。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价冲高回落，关注行业“反内卷”—生猪养殖行业月度跟踪 2025-07-18 

行业普通报告 农林牧渔行业：宠物 618 战报出炉，国产品牌持续霸榜 2025-06-27 

行业普通报告 
农林牧渔行业：政策引导规范出栏，关注产能去化预期提升—生猪养殖行业月度跟

踪 
2025-06-16 

行业深度报告 农林牧渔行业 2025 年中期策略：宠物消费高景气，关注周期底部抬升 2025-06-12 

行业普通报告 农林牧渔行业：4 月猪价震荡，企业出栏体重上行—生猪养殖行业月度跟踪 2025-05-22 

行业深度报告 养殖行业 24 年报及 25 一季报综述：养殖盈利大幅改善，关注龙头企业投资机遇 2025-05-16 

行业普通报告 农林牧渔行业：关税反制加码，全面看好农业板块 2025-04-07 

行业普通报告 农林牧渔行业：2 月供过于求均价回调，关注养殖成本变动—生猪养殖行业月度跟踪 2025-03-14 

行业普通报告 农林牧渔行业：对美农产品加征关税，关注农产品涨价与粮食安全 2025-03-05 

行业普通报告 
农林牧渔行业：一号文正式发布，关注粮食安全和农业新质生产力—2025 年中央一

号文件点评 
2025-02-24 

公司普通报告 中宠股份（002891.SZ）：北美产能更进一步，自主品牌快速成长 2025-08-12 

公司普通报告 海大集团（002311.SZ）：饲料市占率持续提升，海内外有望共同增长 2025-07-31 

公司普通报告 科前生物（688526.SH）：行业竞争拖累 24 年表现，25Q1 复苏明显 2025-05-07 

公司普通报告 中宠股份（002891.SZ）：全球产业链优势凸显，自主品牌快速成长 2025-04-28 

公司普通报告 海大集团（002311.SZ）：业绩高速增长，海外市场打开新空间 2025-04-25 

公司普通报告 佩蒂股份（300673.SZ）：24 年业绩高增，关注出口业务关税扰动 2025-04-23 

公司普通报告 牧原股份（002714.SZ）：24 年量利齐升，25 年持续高质量发展 2025-03-21 

公司普通报告 佩蒂股份（300673.SZ）：业绩高增，自主品牌快速增长 2024-11-08 

公司普通报告 大北农（002385.SZ）：养殖盈利兑现，种业发展未来可期 2024-11-08 

公司普通报告 生物股份（600201.SH）：盈利能力稳健，新品落地可期 2024-09-09 

公司普通报告 隆平高科（000998.SZ）：水稻种子表现亮眼，瘦身健体持续推进 2024-09-05 

公司普通报告 大北农（002385.SZ）：养殖盈利明显改善，种业发展稳步推进 2024-09-03 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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